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Tiivistelmä-Referat-Abstract
Esitelmässä perehdytään luottoriskien hinnoitteluun. Optiohinnoitteluteoriaa ja Black-Scholes-optiohinnoittelumallia hyödyntäen johdetaan
luottoriskien hinnoittelumalli, niin sanottu Mertonin malli, jonka avulla voidaan hinnoitella yrityksille myönnettäviä nollakuponkimuotoisia
lainoja, joiden takaisinmaksuun liittyy riski. Mallin avulla saatavan lainan arvon perusteella voidaan laskea, kuinka paljon suurempaa korkoa
riskilliselle lainalle täytyy maksaa suhteessa oletettuun riskittömään lainaan. Tätä riskillisen ja riskittömän lainan korkojen välistä erotusta
kutsutaan riskipreemioksi.
Luottoriskien hinnoittelumallin antamien tulosten perusteella voidaan todeta, että riskipreemion suuruus riippuu kolmesta tekijästä: yrityksen
kokonaispääoman tuoton hajonnasta, yrityksen velkaantumisasteesta ja tarkasteluhetkellä jäljellä olevasta laina-ajasta.
Lisäksi esitystä laajennetaan siten, että tarkastellaan yrityksen laina-aikana maksamien osinkojen, lainojen etuoikeusjärjestyksen ja erilaisten
vakuusmuotojen vaikutusta riskillisten lainojen hinnoitteluun, sekä luottoriskien hinnoittelumallin ja rahoitusteoriassa paljon käytetyn
CAP-mallin välistä yhteyttä.
Lopuksi käydään lyhyesti läpi Mertonin malliin kohdistettua kritiikkiä ja sitä, miten muut tutkijat ovat luottoriskien hinnoittelun ongelmaa
lähestyneet, sekä kerrotaan muutamista empiirisistä tutkimuksista, joissa on tarkasteltu Mertonin mallin soveltuvuutta hinnoitteluun.
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